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Diinii zayif tamamlayan risk istahi bugiine toparlanarak basladi

Kiiresel piyasalarda risk istahi diin zayif bir seyir izledi. Kiresel 6lgekte hizmet sektori aktivite Giinliik Degisimler

endeksleri sert bir yavaslama sinyali verirken, gelismis llke merkez bankalarindan gelen sahin
mesajlar faizlerde yiikselise ve riskli varliklarin &nemli bir bolimiinde satis baskisina yol a¢ti. Avrupa Dolar/TL BIST 100
Merkez Bankasi (ECB) para politikasi faizlerini degistirmezken, enflasyon konusunda endiselere BS54 08% 198 ¥ 22%

dikkat ¢ekmesi ve 2022’de faiz artirrmi igin uygun kosullarin olugsmayabilecegi séylemine yer

TR2Y TR 10Y
vermemesi sahin sinyaller olarak goriildi. ingiltere Merkez Bankasi (BoE) beklentiler dahilinde para 2092 ¥ 6bp BBV 1Tk
politikasi faizini 25 baz puan artirirken, bilango kiigliltme siirecine baslanacagini duyurdu. Bu haber

DXY MSCI Dii
akigi altinda, kiresel dlgekte tahvil faizleri yukseldi. ABD 2 yillik tahvilin faizi 5 baz puan artarak e

%54 V¥ -0.6% 3053 ¥ -2.0%
%1,20'ye, 10 yillik tahvilin faizi 7 baz puan artisla %1,84’e yiikseldi. MSCI gelismekte olan
ekonomiler hisse senedi endeksinde disls %0,2’de sinirli kalirken, MSCI diinya geneli hisse senedi Altin (ons, $) ABD 10Y
endeksi %2,0 geriledi. ECB ve BoE’den gelen sahin mesajlarin etkisiyle dolar endeksi gerilerken, 154 ¥ 1% 18 A 7bp
gelismekte olan ekonomilerin para birimlerinde ayrisma goézlendi ve ortalamada yatay kaldilar. Brent (v, § Karbon ton, €
Brent tipi ham petroliin varil fiyatt %1,8 artisla 91 dolarin Gzerinden kapanirken, Henry Hub dogal 91 A 1.8% us A 0.6%

gazin kontrat fiyat1 %11,1 dustd.

. . . - . . i Not: Veriler bir 6nceki islem giint kapaniglarini baz
Tiirk finansal varliklar genel olarak kiiresel egilimlerle uyumlu kirilgan bir seyir izledi. Ocak ayinda

almaktadir.
enflasyon beklentilerin hafif Gzerinde gelirken, detaylar genele yayilmis fiyat baskisinin stirdiigiini
teyit etti. TCMB’nin diin yapilan Olaganilstii Genel Kurul toplantisinda 2021 yili kar Gzerinden
Hazine’ye 45 milyar TL kar payi avansi édenmesine karar verildi. Ayrica 2020 karindan ayrilan 4,3
milyar TL ihtiya¢ akgesinin dagitilmasi kararlagtirildi. Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan’in
Ukrayna ziyaretinde, iki Glke arasinda Serbest Ticaret Anlasmasi ve Yiksek Teknoloji ve Havacilik/
Uzay Sanayii alaninda bir anlasmanin da yer aldigi 8 anlasma imzalandi. Haftalik frekanstaki veriler
28 Ocak’ta biten haftada yabancilarin Tiirk finansal varliklara olan ilgisindeki zayiflamanin yavas da
Déviz Kurlannda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolarbazl, giinliik degisim)
Euro/Dolar 2% MSC Asya Pasifik 0.0%
Dolar/Japon Yeni 0.5% B
Dolar/Brezilya Reali 0.4% HSCI60U o
ingiliz Sterlini/Dolar 0.2% MSCl GOU Avrupa -0.5%
JP Morgan GOU Endeksi 0.0% MSCl Latin Amerika 05%
Dolar/Rus Rublesi -0.1%
MSCI Avrupa 0.6%
Dolar/Meksika Pesosu -0.20
Dolar/Giiney Afrika Randi 0.5% MSCI Diinya -20%
Dolar Endeksi -0.6% MSCI Kuzey Amerika -2.5%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri/ Gelisme Piy. Beklentisi  Onceki
Tiirkiye Reel Efektif Doviz Kuru Ocak 478
EuroBolgesi  Perakende Satiglar (aylik degigim) Aralik %1,0
ABD Tanim Digi istihdam Degisimi (aylik, bin kisi) Ocak 233 211

Kaynak: TUiK, Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

olsa stirdGglini ortaya koydu. Ayni dénemde bankacilik sektoriinde doviz tevdiat hesaplari (DTH) gerilerken, TCMB rezervlerinde
toparlanma gozlendi. Bankacilik sektoriindeki glgli bilango ve hisse senetleri fiyat performanslarina ragmen kiiresel piyasalardaki
kirilganlikla Borsa istanbul gésterge 100 ve 30 gdsterge endeksleri sirasiyla %2,2 ve %2,4 geriledi. Ulke risk primi ve dolar cinsi tahvil

faizleri yukselirken, TL cinsi tahvil faizlerinde gerileme gézlendi. TL ise dolar ve Euro esit agirlikli sepet karsisinda %1,4 deger kaybetti.

Yeni gline kiiresel piyasalar diiniin aksine hafif toparlanarak basladi. Bu sabah Asya’da haber ve veri akisi sinirliyken Amazon’un
beklentilerin Gzerinde gelen bilangosu ile riskli varliklarin 6nemli bir kismi toparlaniyor. Giin igcinde salgin ve jeopolitik gelismelere
iliskin haberlere ek olarak ABD tarim disi istihdam Ocak ayi sonuglari takip edilecek. Yurticinde TCMB Ocak ayi Fiyat Gelismeleri
raporu ve reel efektif doviz kuru verilerini agiklayacak. Turk finansal varliklari seyri agisindan kiiresel egilimler ve ekonomi disi

gelismelere yonelik haber akigi Gnemli olabilecek.

ECB faizleri degistirmese de onimiizdeki doneme dair sahin mesajlar verdi. Beklentiler dahilinde ECB %0,00 olan para politikasi
faizini degistirmezken, Pandemi Acil Varlik Alim Programi (PEPP) kapsamindaki alimlarin bir miktar yavaglayacagini ve Mart 2022’ye
kadar surecegini belirtti. Varlik Alim Programi (APP) kapsamindaki alimlarin 2022 ikinci ¢eyrekte 40 milyar euro olarak devam
edecegini, sonrasinda ise kademeli olarak yavaslayacagini agikladi. Karar sonrasindaki basin toplantisinda Avrupa Merkez Bankasi
Bagkani Christine Lagarde ekonomideki toparlanmanin stirdiiglinii belirtirken, enflasyon goriinimu tzerindeki risklerin yukari yonla
oldugunu vurguladi. Bununla birlikte, ECB Bagkani Lagarde 2022’de faiz artirrmi igin uygun kosullarin olugmasini beklemedigi
yonindeki onceki soylemlerine bu kez yer vermedi. Enflasyonun beklenenden uzun siire yiiksek kalabilecegini belirten Baskan

Lagarde Mart ve Haziran ayindaki fiyat gelismelerinin 6nemli olabilecegi ifade etti.

BOE faizleri beklentiler dahilinde artirirken detaylar sahin unsurlar igerdi. Beklentiler dahilinde BoE para politikasi faizini oy ¢oklugu
ile 25 baz puan artirarak %0,50’ye ¢ikardi. Bununla birlikte, BoE'nin dort lyesi faiz artiriminin 50 baz puan olmasi yoniinde oy
kullandi. Ayni zamanda BoE 2023 sonunda vadesi dolacak tahvillere yeniden yatinm yapmayarak bilangosunu kiglltmeye

baslayacagini duyurdu.

Kiiresel satin alma yéneticileri endeksi (PMI) Ocak’ta sert geriledi. JP Morgan/Markit kiresel hizmet sektérii PMI Aralik ayindaki
54,7'den Ocak’ta 51,3’e geriledi. ABD ve ingiltere hizmet sektérii PMI ilk hesaplamalardan yiiksek gelse de diger pek cok iilkede
oldugu gibi bir 6nceki aya gére yavaslama sinyali verdi. ABD, Euro Bdlgesi ve ingiltere’de hizmet sektérii PMI pozitif bolgede kalirken,

Japonya ve Avustralya hizmet sektorleri daraldi. Bu sonuglarla bilesik PMI 54,3’ten 51,4’e indi.

Ocak’ta genele yayilmig fiyat baskisi siirerken, aylik tiiketici enflasyonu piyasa ortalama beklentilerinin hafif izerinde artti. Genel
tliketici fiyatlari endeksi (TUFE) Ocak’ta aylik bazda %11,1 artarken, yillik enflasyon Aralik ayindaki %36,1’den 2003 baslangigh serinin
rekor seviyesi olan %48,7’ye yukseldi. Ocak ayinda enflasyona en yiksek katki gida ve fiyati yonetilen/yonlendirilen trtinlerdeki
zamlarin etkisiyle konut ve ulastirmadan geldi. Bir siredir oldugu gibi Ocak ayinda da lokanta ve oteller grubunda birikmis
maliyetlerle fiyat artislan yiiksek seviyesini korudu. Bununla birlikte, giyim ve ayakkabida mevsimsel fiyat dusUsleri gegmis yillar
ortalamasinin altinda kaldigi igin genel enflasyonu sinirlayici etkisi de sinirli kaldi. Ocak’ta B endeks aylik bazda %7,5 artarken, yillik
enflasyon %34,9’dan %42,7’ye yikseldi. Ayni donemde C endeksteki aylk artis %6,9 olurken, yillik enflasyon %31,9’dan %39,5’e ¢ikti.
Ayni zamanda ¢ekirdek enflasyon gostergeleri igin hesaplanan momentum gostergesi yiikselmeye devam ederek fiyat baskisinin
siirebilecegini gosterdi. Benzer sekilde yayilim géstergeleri de yiikselerek ikincil etkiler kaynakli riskleri teyit etti. Ayrica TUIK Eurostat
yontemi ile uyumlu olarak 2021 yili Hanehalki Biitge Anketi ve Ulusal Hesaplar Hanehalki Nihai Tiiketim Harcama verilerini baz alarak
enflasyon sepetindeki Grinleri ve agirliklari glincelledi. Bu agirlik degisimi Ocak sonuglarinin bir 6nceki agirliklara gére hesaplanacak

enflasyonun bir miktar altinda kalmasiyla sonuglandi.

Yurtici iiretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) Ocak’ta yiiksek artisini siirdiirdii. Ocak ayinda Yi-UFE bir 6nceki aya gore %10,4 artarken,
genel UFE yillik enflasyonu Aralik ayindaki %79,9’dan %93,5’e yiikseldi. Béylece UFE-TUFE arasindaki fark 43,8 yiizde puandan 44,8
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yiizde puana genisledi. Bu dénemde imalat sanayi UFE’de aylik artis %10,2 olurken, imalat sanayi yillik enflasyonu %77,4’ten %90,3

seviyesine cikti. Uretici fiyatlar tarafinda da fiyat baskisinin tiim ana sanayi gruplarina yaygin olarak yiiksek seyrettigi goriiliyor.

Ocak ayinin son haftasinda yabancilarin Tiirk finansal varliklardaki satiglari oldukg¢a yavasladi. TCMB’nin fiyat ve kur etkisinden
arindirilmis verilerine gore, 24-27 Ocak haftasinda yurtdisi yerlesikler repo islemleri hari¢ devlet i¢ borglanma senetlerinde (DiBS) 63,6
milyon dolar alim yaparken, hisse senetlerinde 138,9 milyon dolar tutarinda satis yaptilar. Ozel sektér tahvil ve bonosundaki 7,8
milyon dolarlik satigla hafta genelinde toplamda 83,1 milyon dolar tutarinda Turk finansal varlik satmis oldular. Béylece yabancilar

2022’nin ilk dort haftalik doneminde toplamda 437,2 milyon dolarlik satis yaptilar.

Onceki hafta TCMB briit ve net rezervleri artis kaydetti. 28 Ocak’ta biten haftada TCMB altin rezervleri 440 milyon dolar azalirken,
doviz rezervleri 840 milyon dolar artti. Boylece toplam brit rezervler 400 milyon dolar toparlanarak 110,2 milyar dolar oldu. Ayni

donemde net rezervler 1,3 milyar dolar artigla 10,5 milyar dolara ¢ikti.

Bankacilik sektoriinde doviz tevdiat hesaplari (DTH) 28 Ocak haftasinda hizli geriledi. TCMB verilerine gére hanehalki DTH 28 Ocak
haftasinda 2,75 milyar dolar, tlzel kisiler DTH 1,4 milyar dolar azaldi. Ayni donemde yurtigi bankalar DTH 199,6 milyon dolar artarken,
yurtdisi yerlesikler DTH 234,3 milyon dolar geriledi. Boylece hafta genelinde toplam DTH 4,1 milyar dolar gerileyerek 255,4 milyar
dolar oldu. Bu dénemde altin fiyatlarindaki ve euro/dolar paritesindeki gerileme toplam DTH’larda azaltici etki yapti. Bu sonuglarla

hafta genelinde altin ve parite etkilerden arindirildiginda toplam DTH net olarak 2,1 milyar dolar azald:.

28 Ocak haftasinda bankacilik sektoriinde krediler ve mevduatlar artis kaydetti. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu
(BDDK) verilerine gore, 28 Ocak’ta biten haftada krediler doviz cinsi kredilerdeki gerilemeye ragmen 33,9 milyar TL arth. Ayni
doénemde ayni dinamiklere ragmen toplam mevduatlarda 14,3 milyar TL artig yasandi. Kur etkisinden arindiriimis veriler ise kredilerin

yillhk blytime hizinin bir 6nceki haftadaki %11,3’ten %11,7’ye, mevduatlarda biylime orani %11,6’dan %12,9’a yikseldi.

Sektor ve Sirket Haberleri

Tofas, TSKB ve Yapi Kredi Bankasi 4. ¢eyrek finansal sonuglarini acikladi.

4. Ceyrek Sirket Karlari (milyon TL)
Sirket Gergeklesen Beklenti* 4C20
Tofas 1,217 953 639
TSKB 315 303 207
Yapi Kredi Bankasi 3,558 3,323 765

Kaynak: Finnet, Foreks, TSKB Ekonomik Arastirmalar
* Medyan piyasa beklentisi

Sisecam, italyan Refel firmasini satin aliyor. Sirket diin yaptigi KAP duyurusunda refrakter malzemesi alaninda yillik 6 Bin ton iiretim

kapasitesine sahip Refel’in 22 milyon euro nakit 6deme karsiliginda satin alinmasina karar verildigini agikladi.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) Bagkani Mehmet Ali Akben arag kredilerine iliskin agiklamalarda bulundu. Ak-
ben, yerli otomobilin gikmasiyla birlikte kullanilabilir kredi miktarinda artis olacagini, yapilacak diizenlemenin yerli araglar tarafinda

krediyi daha etkin kilacagini belirtti.

Avrupa Birligi (AB) Komisyonu Bagkani Ursula von der Leyen, kiiresel ¢ip pazarinin gelecek 10 yilda iki kat biiyuyecegini belirtti.
2030’da kiresel Giretimin %20’sinin Avrupa’da gerceklesmesini hedeflediklerini belirten von der Leyen, bunun igin 12 milyar eurodan
fazla ilave kamu ve 6zel sektor yatirimi gekeceklerini ifade etti. Halihazirda Avrupa sirketlerinin giplere yilda 6 milyar euro yatirim yap-

tiginl animsatan von der Leyen, ¢ip sektoriiniin finansmana erisimini kolaylastiracak yeni diizenleme ile bunu artiracaklarini séyledi.
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4
Gida ve Tarnim Orgiitii (FAO) gida fiyat endeksi yillik degisimi Ocak ayin-
da yavasladi. Ocak ayinda gida fiyat endeksi bir dnceki aya kiyasla bir Nominal Gida Fiyatlari (yillik degisim)
140%
miktar yavaslayarak yillik %19,5 artis kaydetti. Alt gruplar bazinda ince-  120% ——FAO Guda Fiyat Endeksi
100% sit Urdinleri
lendiginde Ocak ayinda en yiksek yillik fiyat artisi %33,9 ile bitkisel yag-  so% —Vaglar
60%
lar grubunda kaydedilirken, bunu %19,8 ile seker ve %18,7 ile siit Uriinle- ., s nem

20%
0%
%17,3 artt. Bitkisel yaglardaki artisa katkida bulunan faktérler degerlen- 2%

-40%
dirildiginde, hurma, soya, kolza tohumu ve aygicegi tohumu yagi fiyatla- -60%

ri takip etti. Ote yandan, hububat fiyatlar %12,5 yiikselirken, et fiyatlari

Nis 17
Tem 17
Eki 17
Oca 18
Nis 18
Eki 18
Oca 19
Eki 19
Oca 20

Tem 18
Nis 19

Tem 19
Nis 20

Oca 17
Tem 20
Eki 20
Oca 21
Nis 21
Tem 21
Eki 21
Oca 22

rindaki yiikselisler etkili oldugu goriliyor. Bununla birlikte son dénemde
uluslararasi palm yag fiyatlarinda sinirli yavaslama gériilse de Ocak 2022 aynak: FAO, TSKB Ekonomik Arastirmalar

itibariyle palm yagi fiyatlarinin tekrar hizlandigi dikkat cekti.

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanhgi, 32 ildeki 59 araziyi giines enerjisine dayal Yenilenebilir Enerji Kaynak Alani (YEKA) ilan etti.
Bakanligin konuya iliskin karari, Resmi Gazete'de yayimlandi. ilan edilen YEKA arazileri Adiyaman, Agri, Aksaray, Antalya, Batman,
Bayburt, Bilecik, Bingol, Bitlis, Burdur, Bursa, Cankiri, Corum, Eldzig, Erzurum, Eskisehir, Gaziantep, Hakkari, Igdir, Kahramanmaras,

Kars, Kirsehir, Kilis, Malatya, Mardin, Mus, Nevsehir, Osmaniye, Sirnak, Usak, Van ve Yozgat illerinde bulunuyor.

Lisanssiz elektrik iireticilerinin elektrik satisi 6demelerinde kademeli tarife esas alinacak. Resmi Gazete’de yayimlanan Enerji Piyasa-
si Duzenleme Kurumu kararina gore, Ureticinin serbest tiiketici olup olmamasi ve mahsuplagsmanin saatlik veya aylik olarak yapilmasi

arasinda herhangi bir ayrim yapilmaksizin, treticilere 6denecek ihtiyag fazlasi elektrik bedeli icin kademeli tarife esas alinacak.

19.8%
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TCMB Faiz Koridoru

Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi (%)
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Danigsmanlik Hizmetleri

Ekonomik Aragtirmalar

ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr
Meclisi Mebusan Cad. No 81
Findikh istanbul 34427, Tiirkiye

tel: (90) 212 334 50 50 faks: (90) 212 334 52 34

2022 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.nin yatirm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngérilen bir husus degildir. Belirtilen gorusler sadece bizim giincel
gorislerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari veya ¢alisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler Gzerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhiidiinde bulunmus olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatirim bankaciligi da dahil olmak tizere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirrmin degeri veya fiyati veya bu yatirnrmdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de
bir istek veya zorlama degildir. Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler igin yatirim bankaciligi hizmetleri de
verebilirler.

Herhangi bir yatinm karari yatirrmcinin tamamiyla kendi kisisel seg¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan otiirt Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligl kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



